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英．　通貨管理制度の変遷
１．　金本位制と為替変動相場制の長所と短所
　金本位制は通貨の価値尺度を金の価値に置き，金の値に相当する貨幣の
発行を行う。このため，貨幣の発行量は金の量に制約されるため貨幣の価
値は安定する。しかし，貨幣の増加のためには金の準備が必要であり，ま
た，金の市場価格が上昇すると金兌換が進み貨幣数量が縮小する。即ち，
金本位制下においては，経済・金融政策として自由に貨幣量の調節による
景気対策が行えない制約がある。一方，管理通貨制度においては貨幣発行
数量および金利政策は自由に行えるが，貨幣の価値が不安定であり，その
上，貨幣の増発或いは価格の上昇はインフレを招き，貨幣の減少或いは価
格の下落はデフレに導く。即ち，管理を誤ると国家財政を悪化させ，国民
生活の経済危機を招くことになる。この原理原則は国際市場における資金
の需要と供給或いは国際商品取引に対しても同様に機能する。
　金本位制に代わる金ドル兌換制度下においても国家間の通貨の取引・決
済にはこのような関係があるため，金価格の上昇（ドルなど兌換通貨の価
値の減少）はドルを金に交換する兌換が増加し，ニクソンショックのよう
にドルの金交換を停止せざるを得なくなった。１９７１年８月，米国はドルの
金交換停止を発表し（ニクソンショック），ドルの切り下げ（金価格に調
整）およびドルに対し各国通貨の調整（各国通貨の切り上げ）を行うと同
時に為替変動幅を従来のレートの上下１％から暫定的に２．２５％に拡大し，同
年１２月スミソニアン体制に移行した。その結果，プレトンウッズ体制によ
る金ドル本位制と固定相場制は崩壊し，円は１ドル３６０円の固定相場制から
１６．８８％の切り上げにより３０８円に決定した。しかし，スミソニアン体制に
よる為替レートの維持体制は不安定で暫定的な性格であったため， １年余
りの間に通貨危機に見舞われ，１９７３年２月，日本はついに変動相場制に移
行， ３月には EC諸国も移行した。
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２．　金本位制に代わる SDRの機能
　IMF協定の目的は臼貿易の拡大，渦為替相場の安定，嘘貿易為替制限の
撤廃，唄国際収支均衡の達成，欝世界経済に対するインフレ，デフレ圧力
の回避にある。換言すると，世界貿易の拡大には貿易為替制限の撤廃と世
界経済のインフレ・デフレ回避のためには為替相場の安定が必須状件であ
る。
　通貨の国際標準といえる SDRに対する各国の SDRレート１）は各国通貨
の価値尺度を表している。また，１SDRと比較することによって，各国の
SDRレートの推移から，各国のインフレ・デフレの状況を判断することが
できると同時に，当該通貨の価値尺度及び安定度を表している。
　SDRは為替安定のための単なる引出権に過ぎないと考える人がいるとす
れば，その考えを訂正する必要があろう。SDRは paper goldともいわれ，
通貨の国際標準を表す通貨の価値尺度であり，為替平価の基礎条件を表し
ている。その理由は，SDRレートがこれから検証する為替レートと連動し
ており，貨幣価値の尺度として機能し，IMFの目的とする為替の安定の根
幹を成す基礎条件を有するからである。
　このSDRレート算定基準は，２００５年１２月３０日時点の為替レートを採用し，
新バスケット方式で SDRレートを取り決め，それを基準に SDR １＝ 
 US$ １．４２９２７ を決め，その裁定相場で各国通貨の SDRレートが決められて
いる。２００６年１月１日に発表したバスケット方式の算定方法は次表のとお
りである。
　為替レートの変動は，年（長期）によって異なり，月日（短期）によっ
て，さらに，時々刻々と秒単位に変動している。この変動要因の原理原則
は通貨の需要と供給に準拠し変動するが，通貨の需給には貿易や直接投資
の実需と資本取引による間接投資が存在し，間接投資である資本取引には
投資家やヘッジフアンド等による思惑や投機による投資によって各国通貨
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　１）　SDR：special drawing rights。 IMFが発行している IFS: International Fimance 
Statisticsの各国財務関係統計欄の最初に記載されている。
の為替レートは大きく変動している。SDRはこの為替レートという不安定
な要素を基礎条件として，SDRレートを採用しているので，SDRレートと
為替レートは連動して変動するものの，次の GDP平価と比較して，IMF
の目的とする為替の安定性に欠けていると判断できよう。
　本論は為替の安定のために，経済・社会活動の結果の国民経済計算によ
る GDPを基準値にして，一人当たりの GDP（GDPphと略す）の比較で
先進国の GDP平価を次の定義により算定した。本論文は，為替レートに変
えて GDP平価を採用することにより，為替の安定性を確保することにあ
る。
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表１　 ．SDRのバスケット方式による主要４カ国通貨の比重 2）
唄 SDR 1に占め
る US$と等価
渦 × 嘘クロスレート
嘘為替レート
（　）はクロスレート
渦 SDRの比重
の通貨額
唄 × 嘘為替レート
臼バスケット
方式に採用
した比重
通　貨
０．４８５２７６
０．８４４８８　
（１．１８３６０）
０．４１００３４％Euro
０．１５６５０３
１１７．５７０００　
（０．００８５０６）
 １８．４０００１１％日本円
０．１５５４８８
０．５８０７５　
（１．７２１９０）
０．０９０３１１％英ポンド
０．６３２０００ １．０００００　０．６３２０４４％米ドル
US$ １．４２９２７SDR １＝
注：臼バスケット方式に採用している４通貨の比率とその積算根拠は製品輸出，サー
ビス，International Reservesの比重を調整して決めている。（Press Release 
No. ０５/２６５） 
渦為替レートは１０月３日から１２月３０日の対ドル平均為替レートを採用。
出所：IMFアジア太平洋事務所　htp://www.imf.org/np/tre/sdr/sdrbasket.htm
　２）　主要国通貨の比率は１９７４年７月以降，世界の主要１６カ国通貨のバスケット方式
から，１９８１年５大国通貨ドル４２％，マルク１９％，円１５％，ポンド１２％，フランス
フラン１２％と決定していたが，２００５年，ドル４４％，ユーロ３４％，ポンド１１％，円
１１％に変更されている。
１）　先進国の GDP平価の定義
①　国民経済計算により算定されたGDPをベースに「GDP÷ 総人口＝一
人当たりの GDP（GDPphと略す）」――算定式１。
②　国民経済計算により算定された GDPphをベースに「当該国
GDPph÷ 米国GDPph ＝ GDP格差平価（GDP格差平価＝ GDPgapと
略す）」――算定式２。
GDP格差平価（GDPgap）は両国の一人当たり国民総生産の均衡点
＝総生産から見た通貨の価値尺度になる。即ち，GDPph比較で１ド
ル当りの付加価値に対する当該国通貨で表示の付加価値であり，ド
ル付加価値１単位に対する当該国通貨で表示の付加価値の均衡点＝
GDPgap（GDP 格差平価）を表している。
③　「１ ÷GDPgap ＝自国付加価値１単位あたりの GDP価値平価
（GDPparと略す）」――算定式３。
GDP価値平価（GDPpar）は GDPph比較による１当該国通貨表示の
付加価値に対するドル表示の付加価値であり，当該国付加価値１単
位に対するドルの付加価値 GDPpar（GDP 価値平価）を表している。
唄　GDPをドル換算するとドル換算 GDPであり，為替レートには思惑
や投機要因を含むので，その国の基準条件を表さない。また，国民
経済計算の実質値は基準年によって異なるので，本論は，名目値を
基礎条件として計算する。
　算定式２と３の関係は，GDPparが GDPgapの逆数（GDPpar ＝ １
÷GDPgap）であり，為替レートとクロスレートの関係にある。
　為替平価に対する基礎条件を国民経済計算の GDPphに置くと当該国
GDPphと米国 GDPphに対する GDP平価である GDPgapと GDPparは
為替平価となり，また，GDPgapと GDPparは逆数関係，クロスレート関
係にある。
　本論では米ドルをベースにして主要通貨と比較する。採用した主要国
（米国，英国，ドイツ・EU，日本）の各数値は表２（巻末掲載）の通りであ
― ―115
 神田：IMFの SDRのバスケット方式に GDPgapの導入を考察
るが，これらの数値は IMFの IFS 統計を採用し，前記の定義により算定
した。但し，日本円は通貨単位を統一するために１００分の１で計算している
ので，円換算する場合は各指数を１００倍して判断する必要がある。
２）　発展途上国の GDP平価の定義
　発展途上国の GDPは先進国間の GDPの定義とは異なり，貿易障壁な
ど各種規制があり，経済格差が大きく，この経済格差は先進国間の GDP
平価と異なるので，その算定法方を定義する。
　算定式２による［発展途上国 GDPph÷ 米国 GDPph ＝ GDPgap］は GDP
平価ではなく，単なる発展途上国と先進国の経済格差（GDPdiffと略す）
を表す GDPdiffである。従って，GDP格差平価 GDPgapではないので，
次の算定式となる。
①　［発展途上国 GDPph÷ 米国 GDPph ＝ GDPdiff］――算定式４。
GDPdiffは GDP平価ではなく単なる経済格差を表すので GDPdiff
と略した。
②　［１ ÷GDPdiff ＝ GDP gap ］――算定式５。
GDPdiff（経済格差）の逆数は米国 GDPph１単位に対する発展途上
国 GDPphの GDP格差平価を表すので GDPgapとなる。
③　「１ ÷GDPgap ＝ GDPpar」――算定式６。
GDPgapのクロスレートは GDPparであるので，発展途上国GDPph
１単位当りに対する米国 GDPphから算定された GDP価値平価
（GDPpar）を表す。
　発展途上国においても，当該国の経済の実態を表す為替平価は，SDRの
為替レートによるバスケット方式で，相対的条件で決めるものではなく，
当該国の経済の実績を表す国民経済計算の基礎条件で決めるべきである。
なお，発展途上国の定義の例として，中国の GDP平価を中国人民元の項
で論ずる。
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　為替レートの変動の推移と SDRの変動の推移は連動するが不安定であり，
それに対し，GDP平価（GDPgap）の推移は安定し，各通貨の基礎条件を
示している。（説明は図１～３と解説を参照）その根拠は思惑や投機資金に
よって為替レートは大きく変動しても，企業等は経済活動のなかで変動要
因を吸収し，国民経済計算の通り経済活動の結果である国内総生産を産出
し，この国内総生産の実績に基づき GDP平価を算定しているので，GDP
平価は為替平価の基礎条件である。したがって，基礎条件である GDPgap 
を SDR算定指標に採用することによって，通貨の安定を図ることが可能
となる。
　為替のデイーラー等は GDPを短期的に判断するためにドル換算して成長
率のみを判断材料にしているが，この手法は基本的に誤りであろう。各国
には社会・経済の慣習が異なっていても，社会・経済構造や物価や生産性
に差があっても，国民の経済・社会活動はその国の通貨でバランスを保っ
ているので，先進国間における GDP平価は為替平価として上記定義の通
り成立する。
　貿易は経済活動の所産であり，付加価値を前提にした競争の原理によっ
て成立する。がしかし，貿易と為替レートの損益分岐点は商品の付加価値
や輸送距離および輸入業者の利益，その他輸送運賃・保険，通関係費，関
税等の諸経費を含めて２０％程度の付加価値を有することを前提にしている。
逆説的に考えると為替レートは２０％程度オーバーシュートする為替変動の
可能性を秘めている。
　企業人は取引契約を遵守する義務があるが為替レートは契約と無関係に
変動する。さらに，国際商品相場もまた契約と無関係に需給と思惑・投機
によって変動する。しかし，国民経済計算はこれらの事実を咀嚼し，消化
吸収した生産活動の結果を実績で現している。商品の生産活動には材料・
部品の調達期間及び製造期間に一定の期間が必要であるが，為替の変動は
秒単位であるので，世界経済の安定・成長には為替の安定が必須条件とな
る。
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　一方，GDPの発表は４半期ごとであるので，為替レートとの時差が存在
する。このため使いにくいという意見もあろうが，為替の安定のためには
政府並びに民間研究所が発表している経済成長率の予測を活用して SDR
の基礎条件を試算することも可能である。次項以下で検証する通り，図３
～５は，現在のバスケット方式による SDRレートと GDPgapの推移から
GDPgapが基礎条件を現していることを証明している。
３．　変動相場制下の SDRの問題点
茨　SDRの問題点
　為替平価は理論的にはフアンダメンタルズ（基礎条件）によって決まる
べきであるが，金に替わって価値尺度となった SDRは主要通貨のバスケッ
ト方式による相対的比較によって決められているために，各国経済の基礎
条件によって決まっているとは云い難い。主要通貨の為替レートはインフ
レやデフレ対策のために，金融・経済政策の手段として金利や貨幣数量に
より，経済調節を行うとともに，通貨の安定と経済・社会の安定を図って
いる。しかし，この政策の過程で為替レートは，投機的要素を含みながら
変動し，投機的目的によって資本の移動を行うため，時にはオーバー
シュートして変動し，ヘッジフアンドによるタイバーツなどの通貨危機を
招いている。
　当該国経済の安定成長のためには，当該国通貨の為替レートを安定させ
る必要があり，各国通貨の安定が世界経済の安定成長に寄与する。しかし
ながら，SDRはフアンダメンタルズ（基礎条件）の視点から，主要国通貨
のバスケット方式という相対的比較によって算定されているので，経済指
標を基準にした基礎条件によって算定されているとは云い難い。このため，
本論は，図４（後述）の通り SDRが不安定な為替レートによるバスケット
方式で算定されているため SDRレートは不安定であること，安定してい
る GDPを基礎条件として採用すべきであることを論証するものである。
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芋　信用創造による為替レートの問題点
　為替レートの不安定要因として，信用創造による問題点がある。ユーロ
マネーは利殖を求めてサブプライマリーローンなど新金融商品を生み，信
用創造が通貨危機に発展し，為替相場の不安定に拍車をかける恐れがある。
　これらの原因は信用創造による金融商品の増加と金融商品の格付けがな
いので，格付けが重要課題である。
鰯　SDRの検証
　変動相場制移行後の主要国の SDRは表１「主要国の SDRの推移」およ
び図１「主要国の SDRの推移グラフ」のとおり推移している。
　１）　ドルは，SDR １ を基準に $ /SDRを評価すると７３年$ /SDR １．２台でス
タートし，オイルショック時代を経て，８０年代に入りレーガノミックス政
策による「強いアメリカ，強いドル政策」の影響を受け８４年０．９８のドル高
を形成したがプラザ合意によりドル高是正が行われた。９９年ユーロが１対
１でスタートし，ドル高に推移したが，ユーロが欧州を代表する通貨とし
て定着するに従いドル安・ユーロ高に推移し，２００６年には SDR １ に対し
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図 1　主要国の SDRレートの推移グラフ
注：臼１９９９年ユーロがスタートし，ドイツマルクがユーロに参加したので，９９年
以降の DM/SDRはユーロを表す。
渦中国人民元を除く。
出所：表１　 ．SDRから見た主要通貨の SDRレートより作成
$/SDR １．５ と５０％程度の低い価値評価となっている。
　２）　ポンドは，オイルショックやレーガノミックスの影響を受けながら
ポンド安に推移し，８５年ドル高調整に続き，８６年ビッグバンによる英国証
券取引所の大改革に着手し，市場の効率化や流動性を図り国際金融セン
ターの基盤を築いた。この間，ポンド安の推移ではあるが SDR １ を切り下
げることなく £/ SDR ０．８台の対ドル・ポンド高で推移した。９２－９５年ポン
ドはドル安に連動傾向を保ちながら０．９台で推移するが SDR １ を切り下げ
ることがなかった。ポンドはユーロがスタートする現実味を帯びる中，
£/SDR ０．８台で強含みに推移し，ユーロスタート後は連動傾向に入ってい
る。
　私は英ポンドに孤高の王者の貫禄を感じる通貨である。その理由は９９年
ユーロスタートに際し，英国は参加せず，２００６年 SDR １ に対し SDR １ を
切り上げ，０．８５台を維持する強い通貨としての貫禄を保ち，２００６年 £/SDR 
０．７６６ の高い価値評価を維持している。
　３）　円は，変動相場制下で円上昇傾向に推移するものの，７３年 ¥/SDR 
３．３９，７９年 ３．１６ とオイルショックの影響による円安を記録しているが，米
国のレーガノミックス政策時代は ¥ /SDRレートは ２．５ 前後で推移する円安
基調，プラザ合意以降は ¥ /SDR ２ を切り上げ，歴史に残る円高基調となっ
た。９０年代バブル崩壊後の景気低迷下における構造協議・包括協議で改革
を迫られ，円高基調に推移する中で９８年ビッグバン実施による規制緩和，
構造変革が進み，２００３年以降経済回復基調の中で円安基調の時代の流れに
対応してきた為替の動向が認められる。この推移の中で SDRに対する円
は，７３年，¥/SDR ３．３ から９９年には ¥ SDR １．４，日米協議の政策的円高を
記録する結果のなかでビッグバンを実施した。
　視点を変えると９０年代に入り，バブルの崩壊による景気対策のため国債
発行残高が増加し，０６年には GDPの１４０％を占める増加となり，日本の財
政圧迫要因となっている。巨額の国債発行残高の記録とともに，２００６年の
SDR １ に対し，¥/SDR １．７ 台へ７０％の低評価となっている。
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　４）　マルクは，円に対し７０年代は強い通貨であったが，８０年に入り米国
のレーガノミックス政策によるドル高政策の中で円に対してマルク安に推
移している。プラザ合意によるドル高調整で，マルクは円に対してもマル
ク安に調整され，８９年東西ドイツの統一でマルク安に振れている。９９年，
マルクはユーロに参加したため MR/SDR ２．３５ から euro/SDR １．３６ に調整
され，$/SDR １．３７≒ ¥/SDR １．４≒ euro/SDR １．３６ のバランスを保ちス
タートしている。しかし，ポンドは￡ /SDR ０．８５ であった。その後，ユー
ロは SDRに対し２００６年，１ SDR ＝１．１４２３ となり，１．３６ から １．１４ へマルク
高となっている。
允　対ドル SDRと為替レートの関係の検証
　対ドルベースの主要国為替レートと同 SDRレートは表２　 ．「主要国の対
ドル SDRと為替レートの推移」および図２「主要国の対ドル SDRと為替
レートの推移グラフ」のとおり推移しており，相関関係を表している。
　このグラフは，主要国のドル換算による SDRレートと為替レートは連動
している事実を検証している。この事実は為替平価として，SDRが有効と
考えられるが，経済の基礎条件に立脚していないこと，GDPによる基礎条
件と比較して安定性に欠けることを次項で検証する。
 
図２　主要国の対ドル SDRと為替レートの推移グラフ
出所：表２　 ．主要国通貨の為替レートとドル換算した SDRレートの推移より作成。
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衛．　国民経済計算で算定の GDPgapによる基礎条件の有効性
１．　GDPgapによる基礎条件の有効性
１）　先進国の基礎条件の有効性
　国民経済計算３）は当該国の経済・社会活動における成果が集約されたも
のであり，経済・社会活動の基礎条件を表している。従って，国民経済計
算により算定された GDP４）はその国の経済の成長性や基礎条件を表して
いる。また，国民経済計算の結果は先進国あるいは発展途上国においても
当該国の生活の実態を表す所得構造や産業構造の格差や雇用の実態そのも
のを表しているので，国民経済計算から算定される基礎条件はその国の経
済・社会における基礎条件を反映していると判断できる。
　為替平価は当該国のフアンダメンタルズ（基礎条件）で決まるが，為替
平価の基礎条件を表す指標は GDPをおいて他に考えられない。例えば，
貿易収支または経常収支で為替平価を計算しても，或いは消費者物価によ
る購買力平価で計算しても国民経済計算の一部しか表していない。また，
これらの指標は一定の時期における為替レートと連動傾向を示すものの終
始一貫した継続性が認められない。その原因は１００％経済活動の実態を反映
した指標でないことに原因がある。
　当該国の一人当たりの GDPを算出し，基軸通貨である米国のそれを分
母に当該国を分子に主要国の GDP平価を算定（GDP算定式の定義と理論
を参照）すると１ドル当りの当外国通貨によるレートが算出できるが，そ
れはドル当りの当該国通貨で表した GDP平価である。
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　３）　１９６８年，国連が企業会計の勘定方式を用いて，新 SNAによる国民経済計算の
国際基準として，国民所得勘定，産業連関表，資金循環表（マネーフロー分析），
国際収支勘定，国民貸借対照表の五つの統計を統合したもので，一国全体の経済
活動の構造と循環を包括的・構造的に体系化しているので，当該国の経済活動の
基礎条件が把握できる。
　４）　GDP：gross domestic product の略で，国民経済計算による付加価値の合計，
国内値総生産の合計として算定される。
　１９８５年プラザ合意以降主要国の表１　SDRレート（IMFの IFS統計より
作成），表２　対ドル SDRと為替レート，表３　GDPgap（GDP平価の定
義参照）は連動傾向に入り，特に，この三指標による３つのレートは日本
図表４　 ，英国図表５　 ，ドイツ・ユーロ図表６の通りそれぞれ推移している。
さらに，１９９８年ユーロ発足以降の３指標は各国ともに GDPgapを中心に収
斂している。
　世界経済の安定には為替の安定が不可欠であり，為替の安定によって経
済は安定成長をする。この視点で対ドル GDPgap並びに SDRレートを比
較すると GDPgapが安定した指標として推移していることが図表で証明さ
れている。一方の SDRの不安定な理由は，SDRの算定基準が主要４通貨
の一定比率５）によるバスケット方式で計算されているため，主要４為替
レートの相対的比較を基礎にしているので，必然的に為替レートと連動す
るものの，GDPに対して SDRは為替レートによる相対的比較であって国
民経済計算を基礎条件にしていないことが原因で不安定になっている。換
言すれば，SDRの不安定原因は金融政策による金利の変動・通貨の増減等
が生じると思惑が働き，経済・金融政策に対して為替相場や株式相場に投
機筋が参入するので，為替レートや株式相場は実態を超えて変動する。こ
のように思惑や投機的要因を含んだ為替レートで SDRを算定するため不
安定な変動要因を内包している。これに対し，国民経済計算から算定され
た GDPgapは，常に経済・金融政策が実行された結果である経済・社会活
動の実績を表す GDPであるので，オイルショックやレーガノミックスのド
ル高政策或いはユーロの導入に際しても GDPgapの指標に確固たる安定性
が見られ，為替平価の基礎条件としての資格を表していると言えよう。
　１９７１年スミソニアン体制６）（金ドル兌換体制崩壊による新体制）の崩壊に
― ―123
 神田：IMFの SDRのバスケット方式に GDPgapの導入を考察
　５）　主要国通貨の比率は脚注２参照。
　６）　１９７１年１２月ワシントン　スミソニアン博物館で１０カ国蔵相会議によるドル切り
下げ（金価格引上げ）渦為替平価の変動幅を１％から暫定的に２．５％に拡大，嘘そ
の結果円は１６．８８％きり上がり，１ドル３６０円から３０８円になった。
よって，為替変動相場制の対応策として，IMFが為替の安定のために
SDR７）を創設した。SDRは金に変わる為替の尺度（paper gold）として
SDRが創設され，IMFの IFS統計８）において各国の為替平価の指標とし
て国別に SDRレートが掲載されている。SDRレートは基礎条件として判
断すると４通貨の為替レートによるバスケット方式（相対的比較）に準拠
しているという問題があるので，IMFは少なくとも主要４通貨のバスケッ
ト方式による SDRの算定を GDPgapによるバスケット方式に変更すれば
為替の変動にブレーキを掛けることができる。
　本論は前項の先進国 GDP平価の定義を基に GDPgap平価を算定し，図
表により SDRと為替レート及び GDPgapを比較しながら為替平価の基礎
条件に相応しい指標が GDPgapであることを論証するものである。
　上記，GDPgap安定理論を立証するため，次項以下の図表で GDPgapと
SDRおよび為替レートの比較によって GDPgapの有効性の証明を試みる。
２．　GDPgapは主要国通貨に対する安定指標
　主要国の GDPgapの推移並びに SDRの推移は表７「主要国 GDPgapお
よび対ドル SDRの推移」（巻末掲載）および図３「主要国 GDPgapの推移
グラフ」，図４「主要国の GDPgapと対ドル SDRの推移グラフ」の通りで
ある。
　対米国 GDPph１当りの主要国 GDPgapは理論上競争の原理が機能する
ことによって１に収斂する。しかし，米国の GDPの付加価値が日本とユー
ロ圏の GDPphより生産性が低下すると GDPgapは１を切り上げることに
なる。図３はドルがユーロ圏と日本の GDP ph生産性に対して弱含みのた
め，日本の GDPgapが２００３年を境に，ユーロは１９９９年のスターと時点から
１を切り上げているので，ドルは基軸通貨としての強さを失いつつあるこ
124― ―
修道商学　第　４８　巻　第２　 号
　７）　special drawing rightの略で金本位制に代わる paper goldとも言われている。
　８）　国際通貨基金 International monetary fundが作成している international 
financial statisticsに SDRレートが掲載されている。
とを証明している。ポンドは弱含みながら安定性を維持し，GDPgap １ に
収斂傾向を示しているが，米国 GDPphにおいて２倍の価値を維持してい
る。
　また，表７「主要国のGDPgapおよび対ドルSDRの推移」及び図４「主
要国の GDPgapおよび対ドル SDRの推移グラフ」から判断できるように，
GDPgapに対ドル SDRレートを重ねると GDPgapに比較して SDRレー
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図３　主要国 GDPgap の推移グラフ
　注：①ドイツは１９８９年東西ドイツの統一のため GDPgapは変調している。
　　②ドイツは１９９９年にユーロに統一されたため，それ以降の GDPgapはユー
ロの数値である。
　出所：表７　 ．主要国 GDPgapの推移より作成。
図４　主要国の GDPgapと対ドル SDRの推移グラフ
注：図２の主要通貨の対ドル SDRレートを図３ GDPgap に重ね合わせたグラフ
である。
トの変動が激しいことが証明されている。このことから SDRレートは変
動の激しい為替レートのバスケットによるのではなく，GDPgapを SDRの
バスケットに取り入れ，SDRレートの安定とドルレートの調整を図る必要
がある。
　GDPgap が示している重要なことは，金利や貨幣数量などの影響を生産活
動のなかで咀嚼した一人当たりの付加価値生産の総計を示しており，為替
レートは好況，不況に左右され難く，経済・社会活動の成果をそのまま現
している事実があり，為替レートを尺度とする SDRレートのように金利
や貨幣量に影響を受け，投機に思惑に直接的に左右されて変動していない
事実がある。（図３～４参照）
　換言すれば，SDRレートは各国通貨の価値基準を示す必要性があり，加
えて為替の安定性を確保する指針のレートであるべきであるので，SDR
レートの基礎条件の見直しを再検討すべき時期にあると判断できよう。
　SDRレートの変動が激しいことは図２および次項の図５・６・７の通り，
為替レートが SDRレートに連動しているので企業の生産活動・経済活動を
不安定にし，経済の安定・成長に支障を生じさせる原因となる。さらに，
為替レートの急激な変動は当該国並びに企業にとって安定生産が不可能と
なるので企業の死活の問題である。その結果，為替レートの安定は経済の
安定にとって最重要課題となり，為替の調整が政治・外交問題となり，G８ 
の協議の場で常に問題提起されている。
　図４　 から判断できることは，三国の対ドル SDRレートのうち，８５年プラ
ザ合意による為替の調整から９８年のビッグバンに至る時期は，日本の ¥/$ 
SDRレートは大幅な円高に推移しており，この間，日米貿易経済協議の中
で，日本の構造改革が要請された時期である。日本の構造改革を実行させ
る最大の効果は円高にすることであると米国際経済研究所所長バーグステ
ン氏は政府に提言した記事に接したことが思い出され，政治的に円高誘導
を実行させられたものと思われる。その結果，日本は景気対策を理由に国
債発行を続けてきたがその政策の甲斐もなく，GDPの１４０％の巨額国公債発
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行残高を記録し，構造改革（ビッグバン） を実行せざるを得なくなった経緯
がある。金融政策の経済効果は GDPgapが表している通り，基本問題を解
決しない限り，限界があることを示している。構造改革実行の結果，よう
やく日本の経済・産業構造の改革が進み，経済は底を極めて回復に向かっ
たように，為替レートが経済に与える影響の実態を知見する必要がある。
と同時に，為替の指針である SDRレートのフアンダメンタルズ（基礎条
件）は重大な理論的根拠が必要であるので，国民経済計算による GDPを
基礎条件とした SDRバスケット方式の再検討が必要であると判断される。
Ⅲ．主要国別の GDPgap，対ドル SDRレートおよび 
為替レートの推移を分析
　主要国別に GDPgap，対ドル SDRレートおよび為替レートの推移を分析
し，為替平価の基礎条件を検証する。
１．　日本の GDPgap，GDPpar， ¥/$ SDR及び ¥/＄為替レートの分析
　日本の円は，表８「日本の GDPgap，対ドル SDRと ¥/$為替レートの推
移」（巻末掲載）および図５「 日本の GDPgap，¥/$ SDR，¥/$為替レート
の推移グラフ」の通り推移している。
　日本 GDPgap はオイルショックやレーガノミックス時代の歴史的価格変
動，或いは９０年代のバブルの崩壊，日本版ビッグバンによる競争原理導入
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図５　日本の GDPgap，対ドル ¥/$ SDR, ¥/$為替レートの推移グラフ
出所：表８　 ．日本￥の SDR・GDPgap・為替レートの推移より作成
のための構造改革においても日本の GDPgapはその実態をそのまま表し，
¥/$ SDRレートのように激しい変動をしていない。¥/$ SDRレートには投
機的要因の結果が含まれているため不安定な変動となるが，国民経済計算
による経済活動の結論として国民総生産から算定された GDPgapは思惑や
投機的要因を咀嚼し，生産活動の結果の付加価値であるので，図４の通り
GDPgap は安定しており，GDPgapを SDRに採用することが為替の安定に
寄与すると判断できよう。
　為替レートは，オイルショック時代は激しい円安に見舞われたが，８５年
のプラザ合意の成果として，それ以降は GDPgapに連動傾向を保っている。
９０年代のバブルの崩壊時代は日米構造改革の政治的問題化および投機的思
惑による影響で円高に推移し，９８年のビッグバン実施以降，ようやく
GDPgapに収斂していることは GDPgapの有効性と重要性を示唆している。
即ち，GDPgapによるバスケット方式であれば９０年代の日米構造改革の政
治的問題化による政治的外交的弱さとも言える円高を理論的に食い止める
ことが可能であったと予測される。即ち，金本位制に変わる為替平価の尺
度としての理論的根拠が乏しいために SDRの指標は為替レートをミスリー
ドしてきたといえよう。その結果，為替レートが日本経済の成長を妨げ，
デフレ時代を出現させ，巨額の国債発行残高を残し，日本経済にダメージ
を与えたものと考えることができよう。
　２００４年には GDPgap １ を切り上げたことは国民経済計算から判断して円
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図 ５ – ２　日本 GDPpar・$/¥ SDR・$/¥の推移グラフ
がドルよりも価値の高い通貨になったことを論証していると判断できよう。
その強さは技術革新等付加価値を持つ日本の競争力に強い社会・産業構造
にあると考えられる。
２．　英国の GDPgap・GDPpar・£ / $ SDR・£ / $為替レートの推移分析
　英国のポンドは，表９　 「英国の GDPgap，対ドル SDR，と為替レートの
推移」（巻末の統計参照）および図６「英国の GDPgap，£ /$ SDR，£ /$為
替レートの推移グラフ」の通り推移している。
　図６の通り，為替レートと SDRは見事に連動しているが，SDRと
GDPgapは経済が安定期に入ると GDPgapに連動傾向に入るものの，経済
がオイルショックやプラザ合意までの不安定期には連動傾向が認められな
い。プラザ合意以降は乖離があるものの概ね GDPgapに連動傾向が認めら
れ，ポンドは９９年，ユーロがスタートするとその影響を受けるように，EU
経済が安定を欠いていた２００１年をピークにして，急速に GDPgapに収斂す
る傾向に入っている。
　また，英国ポンドを１単位としたドルの価値は，表９「英国の GDPpar 
$ / £ SDRと為替レートの推移」（巻末の統計参照）および図６ – ２　「英国の
GDPpar，$ / £ SDR，$ / £為替レートの推移グラフ」の通り推移している。
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図６　英国の GDPgap，$ SDR，£/$の推移グラフ
出所：表９　 ．英国 £の SDR・GDPgap・為替レートの推移より作成。
　ポンドとドルの関係をクロスレートの関係から見ると為替レートの動向
は図５の説明のとおりであるが，ポンドをベースにドルの価値を算定した
GDPparは７３年 £ １≒ $ ５から２００６年 £ １≒ $ ２　へ価値低下があるものの，
依然としてドル１に対しポンドの価値は２倍存在している。競争の原理か
ら判断するとポンドはフアンダメンタルズ基礎条件の強い通貨の素質を持っ
ている。その強さは英国の基軸通貨であった誇りと歴史的に積み上げてき
た為替金融市場の確立，貿易や保険等の国際ルール確立，英国の歴史的に
築き上げてきたコモンウエルスに見られるように社会制度（システム）の
構築と社会資本の充実および産業構造にその特質があるように考えられる。
　英国が構築してきたコモンウエルス制度の誇りと信念は IMFの IFS統
計において，SDRレート及び為替レートの全てにポンドを尺度として掲載
していることにも象徴されている。貿易・金融，社会制度の構築に王者の
品格を感じるのは論者のみであろうか。
３．　ドイツのマルクとユーロの GDPgap，GDPpar，DM・euroSDR
レート，為替レートの推移分析
　ドイツのマルクは，表１０「ドイツの GDPgap，対ドル SDR，為替レート
及びクロスレートの推移」（巻末の統計参照）および図７「ドイツ GDPgap，
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図 ６ – ２　英国 GDPpar・$/£ SDR・$/£の推移グラフ
DM-euro/$ SDR，DM-euro/$為替レートの推移グラフ」並びにクロスレー
トの視点で分析すると図 ７ – ２　「ドイツの GDPpar，$/DM-euroSDR， 
$ /DM-euro為替レートの推移グラフ」の通り推移している。
　ドイツの為替変動の特徴は８０年代前半のレーガノミックス時代のドル高
政策から８５年のプラザ合意に至る期間，８９年の東西ドイツ統一，９９年の
ユーロの発足によるマルクのユーロへの統一が上げられる。ドイツ
GDPgap，DM-euro/ $ SDR，DM-euro/ $為替レートは上記の特徴および変
動要因をそのまま表している。図７の３曲線はこれらの要因を除けば見事
に連動し収斂しており，その原因は，euro通貨統一の参加条件として採用
してきた ecuに対し為替レートの変動幅，金利，GDP，インフレ等に対す
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図 ７ – ２　ドイツの GDPpar, $/DM-euroSDR, $/DM-euroの推移グラフ
図７　ドイツの GDPgap ，DM-euro/$ SDR，DM-euro/$の推移グラフ
注：９９年ユーロの発足によりドイツ　マルクはユーロに統一された。９９年以降の
グラフはユーロの推移を表す。
出所：表１０．ドイツ DM・eur の SDR・GDPgap・為替レートの推移より作成。
るルールを守ってきた成果が DM-euro/ $ SDRおよび DM-euro/ $為替レー
トに現れている。なお，統一通貨ユーロに参加したドイツ通貨のマルクと
１ユーロの交換比率９）は，ドイツマルク １．９５５８３，である。
　ドイツは，為替平価の価値尺度である SDRと GDPgapと比較すると図
７は GDPgap の安定性を立証しているが，一方，SDRに不安定性が存在す
ることも図７により立証されている。
　また，MR-euro １ 単位としたドルの価値は，表１０「GDPpar，$ /MD- 
euro SDRと為替レート及びクロスレートの推移」（巻末の統計参照）およ
び図７ – ２　「ドイツ GDPpar，$/MR-euro SDR，$ /MR-euro為替レートの推
移グラフ」の通り推移している。
　MR-euroとドルの関係をクロスレートの視点で GDPpar， $ /MR-euro 
SDR，$ /MR-euro為替レートをまとめると図７ – ２ のとおりであるが，
GDPparをベースに MR-euro １単位に対するドルの生産性の価値を算定す
ると GDPparは１９７３年 MR-euro １≒ $ ０．４４から２００６年 MR-euro １≒ $ １．５６ 
へ，ドルは １ /３．５ に付加価値を低めて推移しているので，MR-euroのフア
ンダメンタルズは強い基礎条件の資質を有して推移している。特に，１９９９
年ユーロのスタートによって，GDPparは価値を向上させてきている。
ユーロ統一に際し，マルクが切り上がり，競争の原理が機能する中で
GDPpar はその影響を発揮し，ドルに対しユーロの価値を高めてきている。
その強さは，EUが共同体社会の構築ができたことにある。歴史的，民族
的など各種の共通点が EU経済社会統合を可能にし，ユーロがスタートで
きた背景には参加各国に共生の理念があったからであろう。
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　９）　１ユーロに対する参加国通貨の交換比率：ドイツマルク DM １．９５５８３，である。
フランスフラン FRF ６．５５９５７，イタリアリラ ITL １９３６．２７，オランダギルダー
NLG ２．２０３７１，オーストリア　シリングATS １３．７６０３，ベルギーフランBFE ４０．３３９９，
スペインペセタ ESP １６６．３８６，アイルランドポンド IEP ０．７８７５６４，ルクセンブ
ルグフラン LUF ４０．３３９９，ポルトガルエスクード PTE ２００．４８２，スロヴェニアト
ラル SIT ２３９．６４，フインランドマルッカFIM ５．９４５７，ギリシャドラクマGRD ３４０．７５０。
４．　中国人民元の問題点
　中国の元は，表１１「中国人民元 GDPgap，元 / $ SDR，元 / $為替レートの
推移」（巻末掲載）および図８「中国人民元 GDPgap，元 / $ SDR，元 /$為
替レートの推移グラフ」の通り推移している。
　中国は変動相場制を採用していないため為替レートは硬直化し，為替平
価は基礎条件と無関係に設定されている。８５年のプラザ合意までは為替変
動は理論的に安定して推移したものの GDPgapとは完全に乖離し，それ以
降は SDRレート及び人民元レートともに基礎条件 GDPgapを反映してい
ない結果となっている。元ドル為替レートと元 /$ SDRレートは完全に連動
し，為替レートは正常に変動しているように錯覚するが，その原因は SDR
レートのスケット方式に起因するもので，基礎条件の論理が不在である。
換言すれば SDRには元安を理論的に証明できない問題点が存在するため，
中国政府の政策的為替相場となっている。特に，WTO加盟に動き始めた９５
年以降は１ドル８．２７７に固定され，０１年中国が WTO加盟以降は人民元安の
非難の中で，中国は政策的に微調整してきているものの基礎条件を反映し
た調整を行っていない。　人民元の元 /$為替レート＝元 /$ SDRは完全に連
動していることは逆説的に云えば元平価の基礎条件を表していない。
　中国は社会主義体制の面目を保つためにプラザ合意までの元はドルと対
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図８　中国人民元 GDPgap，元 /$ SDR，元 /$為替レートの推移グラフ
出所：表１１．中国人民元の SDR・GDPgap・為替レートの推移より作成。
等のレートを維持してきた結果 GDPgap との乖離を無視してきたのであろ
う。その結果，９３年を境に元安に推移している。
　SDRは人民元レートの基礎条件を示唆するレートであるべきである。
IMFが IFS統計で発表している元 /SDRは主要通貨によるバスケット方式
のかごの中で生まれたもので，この方式で現レートを算定する限り基礎条
件を表すことが不可能である。SDRのバスケット方式の算定手法を採用す
る限り，元だけではなく，発展途上国の各通貨は SDRレートで基礎条件
を表すことができないことを証明している。
　本論の人民元の適正レートは中国が競争の原理が機能する経済社会構造
であるという前提があれば，表１１より，０６年人民元為替レート ７．９７９４ では
なく，理論値としては，GDPgap ２．７５９１ である。このレートに貿易関係経
費（運賃・保険・通関諸経費，祖利益等）を２０％見込んだ場合，GDPgap
の２０％を加えて ３．３１０９２ となるが，しかし，現状において，中国がこの
レートをも採用することは，経済・社会の混乱を招くのですぐには適用不
可能であろう。とは言え，当該国の経済・社会構造を考慮し，理論値を基
に SDRは新基礎条件を構築し，各国の適正な為替レートを示唆する必要が
あろう。また，中国人民元の基本的対策として，世界経済が安定成長する
ためには，中国が競争原理の機能する経済・社会構造改革が急がれる。
Ⅳ．　基礎条件からみた基軸通貨・為替平価の役割
１．　基礎条件としての GDPgap・GDPparの理論的有効性
　現在の主要４通貨による為替レートのバスケット方式では SDR（paper 
gold）は金平価および固定相場時代のドルによる金兌換のシステムのよう
に，金の価値＝為替平価に代わる為替平価理論を構築する，フアンダメン
タルズ（基礎条件）を表す理論となっていない。従って，SDRの理論では
基礎条件を表していると論ずることができない。金の価値に替わる新理論
として，各国の SDRレートは少なくとも当該国の為替平価の基礎条件を
裏付ける，為替平価を示唆するレートであるべきであろう。主要国４為替
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レートによるバスケット方式に代えて，国民経済計算にもとづく GDPgap
のバスケット方式を採用することこそが基礎条件を表すことになろう。
　２００５年の各国の SDRレートは，１ SDR＝ $ SDR １．４２９２７ に対し，各国
の US$ １．００ に対する為替レートとの裁定相場で SDRレートが決まる仕組
みであり，当該国経済の実態を基礎に算定された基礎条件で決まっている
と言いがたい。その理由は，経済の実態を調整する金利や貨幣数量の増減
による金融政策や経済政策などには，金融・経済政策等による予測や投機
要因が加わり，直接為替レートに影響を与える。その影響を受けた為替
レートで為替平価の理論的根拠とすることは，不確定要素に左右されてい
る理論であり，基礎条件を満たす理論と考えるに無理があろう。
　これに対して，GDP平価は金融政策などの良薬を飲み，金融・経済政策
の実行に伴う景気回復の成果としての国内総生産を基本にしている。良薬
の効果がない場合はハイパワーインフレ或いはリセッションになるが，
GDPgapはその結果の事実を表している。この政策には投機や思惑の効果
おも付加価値生産として完全咀嚼後の生産性の総額である。前述の定義に
より算定される GDPgapは安定して推移しているので為替平価の基礎条件
として認められよう。
　これを論証するために，特に乖離の大きい英国の£ / $ SDR，GDPgapとそ
れぞれのクロスレートを比較し，GDPgap とそのクロスレートである
GDPparが為替平価の基礎条件として有効であることを立証する。
　英国の £ / $ SDR，GDPgapに対するそれぞれのクロスレートは表９英国
の £ / $ SDRと GDPgapおよびそれぞれのクロスレートの推移通りであり，
図９　 「英国の £ / $ SDRと GDPgapおよびそれぞれクロスレートの推移グ
ラフ」の通りである。
　１９８５年プラザ合意以降の為替レートが G５ により調整された結果，為替
レートに連動する$ / £ SDRは見事にGDPgap及びGDPparに連動を開始し，
１９９９年ユーロがスタートし２０００年に入り安定し始めると GDPgap及び
GDPparに収斂し始めている。また，GDPparは$ / £為替レートや$ / £ SDR
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レートと比較して見事に安定しており，この事実は GDPparが基礎条件と
して相応しいことを立証している。なお，英国の GDPgapと GDPparはク
ロスレートとの関係にあるので同様の論証は成立する。さらに，各国の
GDPを基礎条件とするこの論証は，円やマルク・ユーロに関しても同様に
立証している。ただし，図８「中国人民元の GDPgap，元 / $ SDR，元 / $為
替レートの推移グラフ」から判るとおり，中国の SDR及び為替レートのよ
うに，為替レートは基礎条件をまったく表していないが，GDPgapは本論
の通り基礎条件を表していると判断できよう。
　本論に基づき GDPgap ・GDP parを基礎条件とすることを提案する。
２．　基軸通貨としての通貨の条件
　戦後の基軸通貨の役割は US $ が担ってきたが，レーガノミックス政策調
整のためのプラザ合意以降，ドルは主要国通貨に対し弱含みに推移してお
り，特に，ユーロがスタートし，２０００年に入り新通貨ユーロとして安定し
始めるとドルは基軸通貨としての強い通貨の役割から主役交代の傾向が見
られる。
　１）　基軸通貨の第１の条件は，通貨の価値が高く，交換性があることで
ある。為替レートは，９９年ドル＝ユーロ＝円がほぼ対等でスタートしたが，
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図９　英国の £/$ SDRと GDPgapおよびそれぞれのクロスレートの推移グラフ
当初ユーロ圏に足並みの乱れが見られた。ユーロ経済圏が新通貨に馴れて安
定し始めた２００３年以降はユーロのレートは１を切り上げ，２００６年では
０．７９７１となり，対ドルで約２０％ユーロ高である。この事実は機軸通貨の価値
基準から判断してドルからユーロに主役交代になりつつあると考えられる。
　一方，ポンドは対ドルで０．５を維持し，通貨の価値が高いので，価値基準
としての基礎条件はポンドにも基軸通貨としての基礎条件が整っていると
判断する。拙論では競争の原理が機能する経済社会においては貿易・投資
原理により１に収斂すると考えている。歴史的に高い評価を得ていたポン
ドがインフレの荒波にもまれながらも１を切り下げることなく０．５前後で
推移していることは，通貨の王者としての品格を感じるのは論者のみであ
ろうか。競争の原理のなかにあって０．５を維持できるのは社会経済構造（金
融等のサービス産業等のインフラにその要因がある）に要因があると考え
ている。その１例であるが世界の金融市場としてニューヨーク，ロンドン，
東京を比較すると表１３の通りである。
　世界の金融市場としてロンドンはトップの取扱高であり，ニューヨーク
の取扱高の大よそ２倍近い取扱高を誇っており，ロンドンの金融市場の歴
史と信用の所産であろう。東京市場は８６年以降市場規模をロンドン市場の 
１/２ から １/３．５ 大幅に縮小して来ている。
　２）　第２の条件は市場性があることである。ユーロがスタートし人口は
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 表１２．世界の主要外国為替市場の１日平均総取扱高比較１０） （単位：億ドル）
構成比２００１年４月９８年４月９５年４月９２年４月８９年４月８６年４月
３１．１％５，０４０６，３７３４，７７４３，０３０１，８７０９００ロ ン ド ン
１５．６％２，５２０３，５０９２，６３５１，９２３１，２８９５８５ニューヨーク
９．１％１，４６８１，４８６１，６７１１，２８０１，１５５４８０東　 　 京
１００％１６，１９０１９，５８０世界取引高
出所：参考資料１８及び２１による。
１０）　実践貿易実務第８版，神田善弘著，日本貿易進行機構発行の１１ページ参照及び
２００１年のデーターは www.forexinformer.com/forex.markets.htmより入手。
約２．９５億人，米国約３億人，日本１．２７億人，英国０．６億人であり，ユーロ圏
人口と米国人口は対等になってきている。貿易経済の視点では，IMFによ
るバスケット方式の組み入れ比率は，世界経済における市場性を表してい
るので，米国４４％，ユーロ３４％，英国１１％，日本１１％の評価ができよう。
従って，市場性としては今のところ米国に基軸通貨としての資格があると
判断すべきであろう。
　３）　第３の条件は価値貯蔵手段である。安心して資産を委託できる通貨
の条件としては，インフレ等経済の安定成長を図る尺度は GDPphで判断
すると１９７３年変動相場制移行年を１として，米国６．６９倍，日本３．８４倍，英
国１６．２２倍，ユーロは統計的根拠に乏しいので除くがユーロを代表するドイ
ツは２．３倍であり，安定性はドイツである。また，GDPgap・GDPpar平価
で判断すると米国１に対して日本０．５７，ドイツ０．２８（ただし９９年よりユー
ロ加盟）英国２．４３であり，最も安定成長したのはドイツ，続いて日本，米
国，英国の順である。
　４）第４の条件は信用力のある通貨である。通貨の歴史の視点で信用力を
判断すると英国ポンドは金本位制時代における通貨の歴史の始まりから第
１次大戦まで基軸通貨の地位を占めてきた。その後，米国ドルにその地位
を譲ってきたが，ニクソンショックによって金ドル本位制は終焉を向かえ，
変動相場制に移行している。変動相場制下の金融市場は上記の「世界の主
要外国為替市場の１日平均総取扱高比較」の通り，ロンドン市場がニュー
ヨーク市場の大よそ２倍の規模を誇り確固たる金融取引市場の地位を占め
ている。
　また，変動相場制下においては経済の安定成長が信用力に代わってきて
いる。その尺度として，２００７年９月のカントリーリスク１１）（国の財政的信
用度）では，米国１２位，ドイツ６位，英国１０位，日本１９位にランクされて
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１１）　１９７９年より Institutional Investorで掲載されている世界１７４カ国のカントリーリ
スク。２００１年までの主要国の順位変遷はカントリーリスク推移表（出所は脚注２１
の３１ページ参照）による。
いる。米国は１９８５年プラザ合意までは第１位の位置を占めてきたが，ドル
高調整後から９１年のバブルの崩壊までは日本が第１位となっている。１９９１
年以降日本に変わってスイスが第１位の位置の座を占めている。日本の順
位急下降の原因はバブル崩壊の過程で景気回復の手段として国債発行で回
復を試みたが達成できず，国債発行残高が異常に増大し，財政危機を招い
ていることによる。
　以上の基軸通貨の各条件から判断して，ドルに代わってユーロの信用が
高まってきており，基軸通貨として相応しい条件が整いつつある。
　通貨圏としては，ドルは円と GDPgap １ に収斂傾向にあり，ユーロはド
ルから乖離して２００３年以降ポンドと収斂傾向が見られるように，基軸通貨
２極化時代を迎えつつあると判断できる。
Ⅴ．　SDRのバスケット方式に主要国の GDPgap 採用を提言
　SDR決定のバスケット方式に関し，米ドル，ユーロ，ポンド，円の四通
貨に関し，ドルベースの為替レートとそのクロスレート並びに，SDRレー
ト，GDPgapについてそれぞれ分析し，検証をしてきた。その結果から次
の通り考察する。
　１）　英国ポンドは，図６から判断できるように，ユーロ誕生までのポン
ドの為替レートは GDPgapに対しポンド安に推移し，連動傾向はあるもの
の乖離が大きく推移している。
　ユーロがスタートし，安定し始めた２００３年以来，ポンドの £ /$ SDR，為
替レートの２レートと GDPgapとの連動傾向は，本格的に GDPgap に収斂
傾向に入っている。２レートが GDPgap の基礎条件を確認し，収斂し，連
動を始めたことが検証できる。
　２）　ドイツマルク・ユーロの為替レートは，図７の通り，東西ドイツ統
一後 DM-euro/ $ SDRレートに連動しながら GDPgapに対しても密接に連
動し，ユーロ発足後収斂傾向を表している。さらに重要な点は，１９９９年
GDPgapとユーロはスタート時点から１を切り上げ，SDRは２００２年から１
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を切り上げ，ユーロがドルより強い通貨に成長し始めていることは，基軸
通貨に成長し始めたことを立証している。この強い通貨の背景には GDPgap
による価値評価があり，通貨の尺度としてユーロ SDRは勿論のこと為替
レート DM-euroも GDPgap を確認しながら連動し，収斂していることは
GDPgapの重要性を物語っている。
　３）　円の為替レートは，¥ / $  SDRと連動しながらビッグバン以降
GDPgap にも連動傾向をより一層強め，２００４年 GDPgapが１を切り上げた
ことは，日本の経済構造が競争の原理の元で機能し，ドルと対等以上の強
い生産価値（GDPgap）を維持し始めたことを示している。
　これら主要通貨と SDR及び GDPの検証の結果から次のことが検証され
ている。
　臼　三ヶ国の GDPgapに対する米国の生産性価値の低下は否めず，ユー
ロ圏は GDPgapがユーロスタート時点から１を切り上げて推移し，
日本の GDPgapは２００４年から１を切り上げて推移している。英国は
対米国生産性が７３年 ５：１ から０６年 ２：１ に低下しているものの，
GDPgapの格差は英国が米国の２倍（£ １≒ $ ２）高い状況にある。
　渦　各国の対ドル為替レートと SDRレートは連動しながら前記１の通り
各国対米 GDPgapを確認するように連動或いは収斂してきている。
　嘘　三カ国の対ドルGDPgap，対ドルSDR，対ドル為替レートはGDPgap 
を軸に連動或いは収斂しながら変動してきている。
　数字は事実を示し，決して嘘をつかない。国民経済計算による GDPは
国民の生活及び経済活動の実態を表わしているので，為替平価の基礎条件
となる。
　以上の事実から為替レートの安定のための尺度として前項の①，②の理
由により SDRレート算定の基礎条件として SDRレート算定のバスケット
方式は主要通貨の為替レートによるのではなく，生産性（GDPgap）を基礎
条件に採用し，主要国の GDPgapによるバスケット方式で算定することが
通貨の安定に役立つことを提言する。
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表 1．　SDRから見た主要通貨の SDRレートの推移 （単位：1 SDR，¥は １/１００）
元 /SDR¥/SDR￡ / SDRDM/SDREuro/SDR＄ /SDR
２．４３７１３．３７７８０．５１９３３．２６０８１．２０６４１９７３
２．２５４２３．６８４７０．５２１３２．９５０１１．２２４４１９７４
２．３０１９３．５７２３０．５７８５３．０５９８１．１７０７１９７５
２．１８４６３．４０１８０．６８２５２．７４４８１．１６１８１９７６
２．１０１４２．９１５３０．６３７３２．５５７０１．２１４７１９７７
２．０５４６２．５３５２０．６４０４２．３８１５１．３０２８１９７８
１．９７１０３．１５７６０．５９２３２．２８１０１．３１７３１９７９
１．９５１８２．５８９１０．５３４８２．４９８５１．２７５４１９８０
２．０３１７２．５５９５０．６１０１２．６２４５１．１６４０１９８１
２．１２０９２．５９２３０．６８３２２．６２１５１．１０３１１９８２
２．０７３９２．４３１００．７２１８２．８５１７１．０４７０１９８３
２．７４０４２．４６１３０．８４７６３．０８５７０．９８０２１９８４
３．５１６６２．２０２３０．７６０４２．７０３５１．０９８４１９８５
４．５５２８１．９４６１０．８２９５２．３７４０１．２２３２１９８６
５．２８０４１．７５２００．７５８０２．２４３６１．４１８７１９８７
５．００８８１．６９３６０．７４３７２．３９５７１．３４５７１９８８
６．２０５６１．８８５２０．８１８５２．２３１２１．３１４２１９８９
７．４２９３１．９１２１０．７３７９２．１２５５１．４２２７１９９０
７．７７３２１．７９０９０．７６４６２．１６８５１．４３０４１９９１
７．９０８７１．７１５３０．９０９４２．２１９３１．３７５０１９９２
７．９６６６１．５３６３０．９２７３２．３７１２１．３７３６１９９３
１２．３３０２１．４５６１０．９３４３２．２６１０１．４５９９１９９４
１２．３６３７１．５２８６０．９５９０２．１３０９１．４８６５１９９５
１１．９３２５１．６６３８０．８４６９２．２３５７１．４３８０１９９６
１１．１７１５１．７５３４０．８１５９２．４１８０１．３４９３１９９７
１１．６５６７１．６２７７０．８４６５２．３５５６１．４０８０１９９８
１１．３６３７１．４０２７０．８４９１１．３６６２１．３６６２１．３７２５１９９９
１０．７８４７１．４９７００．８７３１１．４００２１．４００２１．３０２９２０００
１０．４０１７１．６５６４０．８６６５１．４２６０１．４２６０１．２５６７２００１
１１．２５３２１．６３０１０．８４３５１．２９６４１．２９６４１．３５９５２００２
１２．２９８９１．５９１５０．８３２６１．１７６５１．１７６５１．４８６０２００３
１２．８５３５１．６１７００．８０４１１．１４０２１．１４０２１．５５３０２００４
１１．５３４５１．６８６１０．８３０１１．２１１６１．２１１６１．４２９３２００５
１１．７４７４１．７８９５０．７６６４１．１４２３１．１４２３１．５０４４２００６
出所：１９９８年までの統計はIMFのIFS統計２００２ Yeabook，１９９９年以降は同統計２００５
年２月号及び００７年８月号より作成
注：SDRのレートは IMFの IFS統計，各通貨の各年の期末のレートを採用した
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表２　 ．　主要国通貨の対ドル SDRレートと為替レートの推移 ¥/ ＄単位： １/１００
元 / ＄
元 / ＄
SDR
DM/ ＄
SDR
DM/＄
¥/ ＄
SDR
¥/ ＄
￡ / ＄
SDR
￡ /＄
２．０２０１２．７０２９２．６７２６２．７９９９２．７１７００．４３０５０．４０７８１９７３
１．８４１１２．４０９４２．５８７８３．００９４２．９２０００．４２５８０．４２７５１９７４
１．９６６３２．６１３６２．４６０３３．０５１４２．９７０００．４９４２０．４５０１１９７５
１．８８０４２．３６２５２．５１８０２．９２８０２．６８０００．５８７４０．５５３６１９７６
１．７３００２．１０５０２．３２２２２．４０００２．６９０００．５２４７０．５７２９１９７７
１．６８３６１．５７７１１．８２８０２．００８６１．９４６０２．１０４４０．４９１５０．５２１０１９７８
１．５５５０１．４９６２１．７３１６１．８３２９２．３９７０２．１９１４０．４４９６０．４７１３１９７９
１．４９８７１．５３０３１．９５９０１．８１７７２．０３００２．２６７４０．４１９３０．４２９９１９８０
１．７０４５１．７４５４２．２５４７２．２６００２．１９８９２．２０５４０．５２４１０．４９３１１９８１
１．８９２５１．９２２７２．３７６５２．４２６６２．３５００２．４９０８０．６１９４０．５７１３1982
１．９７５７１．９８０８２．７２３７２．５５３３２．３２１９２．３７５１０．６８９４０．６５９２1983
２．３２００２．７９５８３．１４８０２．８４５９２．５１１０２．３７５２０．８６４７０．７４８３1984
２．９３６７３．２０１６２．４６１３２．９４４０２．００５０２．３８５４０．６９２３０．７７１４1985
３．４５２８３．７２２１１．９４０８２．１７１５１．５９１０１．６８５２０．６７８２０．６８１７1986
３．７２２１３．７２２１１．５８１５１．７９７４１．２３５０１．４４６４０．５３４３０．６１０２1987
３．７２２１３．７２２１１．７８０３１．７５６２１．２５８５１．２８１５０．５５２６０．５６１４1988
３．７６５１４．７２２１１．６９７８１．８８００１．４３４５１．３７９６０．６２２９０．６０９９1989
４．７８３２５．２２２１１．４９４０１．６１５７１．３４４０１．４４７９０．５１８７０．５６０３1990
５．３２３４５．４３４３１．５１６０１．６５９５１．２５２０１．３４７１０．５３４６０．５６５２1991
５．５１４６５．７５１８１．６１４０１．５６１７１．２４７５１．２６６５０．６６１４０．５６６４1992
５．７６２０５．７９９８１．７２６３１．６５３３１．１１８４１．１１２００．６７５１０．６６５８1993
８．６１８７８．４４５９１．５４８７１．６２２８０．９９７４１．０２２１０．６４０００．６５２９1994
８．３５１４８．３１７３１．４３３５１．４３３１１．０２８３０．９４０６０．６４５２０．６３３５1995
８．３１４２８．２９８０１．５５４７１．５０４８１．１５７０１．０８７８０．５８８９０．６４０３1996
８．２８９８８．２７９５１．７９２０１．７３４１１．２９９５１．２０９９０．６０４７０．６１０６1997
８．２７９０８．２７８９１．６７３０１．７５９７１．１５６０１．３０９１０．６０１２０．６０３７1998
８．２７８３８．２７９６０．９９５４０．９３８６１．０２２０１．１３９１０．６１８７０．６１８０1999
８．２７８５８．２７７５１．０７４７１．０８５４１．１４９０１．０７７７０．６７０１０．６５９６2000
８．２７７１８．２７７０１．１３４７１．１１７５１．３１８１１．２１３５０．６８９５０．６９４４2001
８．２７７０８．２７７５０．９５３６１．０６２６１．１９９０１．２５０００．６２０４０．６６６１2002
８．２７７０８．２７６５０．７９１７０．８８６０１．０７１０１．１６０００．５６０３０．６１１８2003
８．２７６８８．２７６６０．７３４２０．８０５４１．０４１２１．０８１９０．５１７８０．５４５９2004
８．１９４３８．０７０００．８４７７０．８０４１１．１７９７１．１０２２０．５８０８０．５４９３2005
７．９７３４７．８０８７０．７５９３０．７９７１１．１８９５１．１６３００．５０９４０．５４２７2006
出所：１９９８年までの統計は IMFの IFS統計２００２ Yeabook，１９９９年以降は同統計２００５
年２月号及び００７年８月号より作成
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表３　 ．米国／日本の GDP・人口・GDPph基礎データーの推移
日本
GDPph
人　口
億人
日本 GDP
億円
米国
GDPph
人　口
億人
米国 GDP
億ドル
１０３４８４５１．０８７１１１２４９８６５３８２．１１９１１３８５５１９７３
１２１８６２７１．１０１６１３４２４４７０１９２．１３８５１５０１０７４
１３２９４５２１．１１５７１４８３２７７５７１２．１５９７１６３５２７５
１４７７１０４１．１２７７１６６５７３８３６５２．１８０４１８２３９７６
１６３０２６５１．１３８６１８５６２２９２２４２．２０２４２０３１４７７
１７７８９７３１．１４９０２０４４０４１０３１４２．２２５９２２９５９７８
１９１２０３１１．１５８７２２１５４７１１４０３２．２５０６２５６６４７９
２０８２３１３１．１６８１２４３２３５１２２７４２．２７７６２７９５６８０
２２１８４９４１．１７６６２６１０２８１３６１８２．２９９４３１３１３８１
２３１３０４９１．１８４８２７４０５０１４０３８２．３２１７３２５９２８２
２３９３５８８１．１９３１２８５５７９１５０８７２．３４３　３５３４９８３
２５３８７９９１．２００８３０４８５９１６６３８２．３６３７３９３２７８４
２６９６０６１１．２０８４３２５７９２１７６６５２．３８４９４２１３０８５
２８０６３８７１．２１４９３４０９４８１８８１９２．４０６８４５２９４８６
２９１４５４７１．２２０９３５５８３７１９５２９２．４２８４４７４２５８７
３１１２８９８１．２２５８３８１５７９２０８４５２．４５０６５１０８３８８
３３２８２０３１．２３０７４０９６０２２２１９３２．４７３４５４８９１８９
３５７８８３９１．２３４８４４１９１５２３２１７２．４９９５５８０３２９０
３７８５０２９１．２３９７４６９２３０２３１６６２．５８４　５９８６２９１
３８７２１７２１．２４３７４８１５８２２４１９３２．６１１９６３１８９９２
３８９９９５２１．２４７５４８６５１９２５１５４２．６４０７６６４２３９３
３９３０９０６１．２５１２４９１８３５２６４２２２．６６９９７０５４３９４
３９６６９９６１．２５４７４９７７３９２７４１４２．６９９５７４００５９５
４０５９７８４１．２５８２５１０８０２２８６２８２．７２９２７８１３２９６
４１３６８３７１．２６１５５２１８６２３００８３２．７５９３８３００８９７
４０６８９１０１．２６４７５１４５９５３１３５７２．７８９５８７４７０９８
４００１１３６１．２６７７５０７２２４３２８６９２．８１９８９２６８４９９
３９５９６１６１．２７０３５０２９９０３４４６３２．８４８６９８１７０２０００
３９１０７４１１．２７２７４９７７２０３５１８６２．８７８４１０１２８０２００１
３８５４０３２１．２７４８４９１３１２３５９９９２．９０８３１０４６９６２００２
３８４０６２４１．２７６６４９０２９４３７３０２２．９３８４１０９６０８２００３
３８９９２８０１．２７８　４９８３２８３９４５７２．９６８４１１７１２５２００４
３９１９８０５１．２７９０５０１３４３４１５４０２．９９８５１２４５５８２００５
３９６８８１６１．２７９５５０７８１０４３７４１３．０２８４１３２４６６２００６
出所：１９９８年までの統計はIMFのIFS統計２００２ Yeabook，１９９９年以降は同統計２００５
年２月号及び００７年８月号より作成
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表４　 ．　英国の GDP・人口・GDPph
基礎データーの推移 GDP：億 £ 
英国
GDPph
人　口
英国
GDP
１３２４０．５５９１７４０．３１９７３
１４９９０．５５９２８３８．０１９７４
１８９２０．５５９０１０５７．７１９７５
２２４００．５５８９１２５２．１１９７６
２６０８０．５５８５１４５６．８１９７７
３００８０．５５８４１６７９．８１９７８
３５３２０．５５８８１９７３．６１９７９
４０９６０．５６３３２３０７．０１９８０
４４８９０．５６３５２５２９．５１９８１
４９２１０．５６３１２７７０．９１９８２
５３６８０．５６３５３０２５．１１９８３
５７３８０．５６５１３２４２．３１９８４
６２６２０．５６６８３５４９．５１９８５
６７０７０．５６８５３８１３．２１９８６
７３６１０．５７０１４１９６．３１９８７
８１９４０．５７１６４６８３．９１９８８
８９６４０．５７３６５１４１．７１９８９
９６８２０．５７５６５５７３．０１９９０
１０１３９０．５７８１５８６１．５１９９１
１０５３００．５８０１６１０８．５１９９２
１１０３８０．５８１９６４２３．３１９９３
１１６６９０．５８３９６８１３．３１９９４
１２２７１０．５８６１７１９１．８１９９５
１２９６３０．５８８０７６２２．１１９９６
１３７４５０．５９０１８１１０．７１９９７
１４７４８０．５８３０８５９８．１１９９８
１５４８００．５８４９９０５４．４１９９９
１６２８９０．５８８７９５８９．３２０００
１６９７１０．５９１２１００３３．０２００１
１７７７７０．５９３９１０５５７．９２００２
１８７３７０．５９６８１１１８２．５２００３
１９７３６０．５９９６１１８３４．０２００４
２０４８４０．６０２４１２３３９．８２００５
２１４７８０．６０５１１２９９６．２２００６
出所：表３に同じ
表５　 ．　ドイツの GDP・人口・GDPph
基礎データーの推移 GDP：億 DM
ドイツ
GDPph
人　口GDP
１４８０４０．６１９７９１７４１９７３
１５８７８０．６２０４９８５１１９７４
１６６２１０．６１８３１０２７７１９７５
１８１６８０．６１５１１１１７５１９７６
１９４５００．６１４０１１９４２１９７７
２０９２６０．６１３１１２８３０１９７８
２２５９８０．６１４４１３８８４１９７９
２３９０３０．６１５４１４７１０１９８０
２４９０３０．６１６６１５３５５１９８１
２５７６１０．６１６０１５８６９１９８２
２７１６００．６１３８１６６７１１９８３
２８６１９０．６１１３１７４９５１９８４
２９９４９０．６０９７１８２６０１９８５
３１６０００．６１０１１９２７９１９８６
３２５９５０．６１０９１９９１２１９８７
３４０９８０．６１４２２０９４３１９８８
２８２６００．７８６８２２２３５１９８９
３０６３５０．７９３６２４３１２１９９０
３６７３４０．７９９８２９３８０１９９１
３９１６１０．８０５７３１５５２１９９２
３９８５００．８１１９３２３５４１９９３
４１６９００．８１４２３３９４４１９９４
４３１４２０．８１６６３５２３０１９９５
４３７８５０．８１９０３５８６０１９９６
４４６８２０．８２０６３６６６６１９９７
４５９６３０．８２０２３７６９９１９９８
２４１０３０．８２０９１９７８６１９９９
２５０５８０．８２３１２０６２５２０００
２５６４６０．８２４０２１１３２２００１
２５９８１０．８２４９２１４３２２００２
２６１７８０．８２５７２１６１５２００３
２６７１２０．８２６３２２０７２２００４
２７１１４０．８２６５２２４１０２００５
２７９４２０．８２６４２３０９１２００６
注：①２００６年の人口は２００５年の人口を使
用して計算した。
②１９８９年東西ドイツの壁崩壊
③為替の安定にはプラザ合意以降
DMが連動傾向を示す
唄１９９９年，DMは euroに統一
出所：表３に同じ
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表６　 ．　中国の GDP人口 GDPph基礎データーの推移
中国 GDPph中国人口中国 GDP
元 /ph億人億元
３７６．５　９．６２６３，６２４１９７８
４１７．７　９．７５４４，０７４１９７９
４５６．９　９．９６１４，５５１１９８０
４８６．０１０．０８４４，９０１１９８１
５３７．８１０．２０６５，４８９１９８２
５８４．５１０．３９６６，０７６１９８３
６７９．１１０．５４９７，１６４１９８４
８２１．５１０．７０２８，７９２１９８５
９３２．５１０．８６７１０，１３３１９８６
１，０６７．２１１．０４２１１，７８４１９８７
１，３１０．６１１．２１９１４，７０４１９８８
１，４４５．４１１．３９２１６，４６６１９８９
１，５８５．７１１．５５３１８，３２０１９９０
１，８１８．６１１．７０１２１，２８０１９９１
２，１８４．２１１．８３３２５，８４６１９９２
２，８８５．４１１．９５７３４，５０１１９９３
３，８６６．４１２．０７６４６，６９１１９９４
４，７３１．２１２．３６７５８，５１１１９９５
５，４８３．１１２．４６２６８，３３０１９９６
６，０２６．３１２．４２８７４，８９５１９９７
６，３００．６１２．５３９７９，００３１９９８
６，５３６．４１２．６４８８２，６７３１９９９
７，７７５．５１２．７　９８，７４９２０００
８，５１６．８１２．７９５１０８，９７２２００１
９，３４１．０１２．８８４１２０，３５０２００２
１０，５１８．１１２．９６８　１３６，３９９２００３
１２，２８２．０１３．０５００１６０，２８０２００４
１４，２１９．４１３．１３００１８６，７０１２００５
１５，８５３．４１３．２０９０２０９，４０７２００６
出所：臼IFS ２０００ Yearbooks，および ２００７ Aug., IMFのIFS統計よ
り作成
渦新中国五十年統計資料集編，中華人民共和国国家統計局編，
２０００年より作成
嘘２００４中国統計年鑑，中華人民共和国国家統計局編より作成
唄 htp://searchina.ne.jp/business/００２２００.html
欝 htp://www.stat.go.jp/data/jinsui/tsuki/index１６.htm
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表７　 ．　主要国 GDPgap並びに対ドル SDRの推移 日本円単位：１/１００
Md ・ euro/
＄SDR
￡ /＄SDR¥/ ＄SDR
ドイツ
GDPgap
英国
GDOgap
日本
GDPgap
２．７０２９０．４３０５２．７９９９２．２６４３０．２０２５１．５８２８１９７３
２．４０９４０．４２５８３．００９４２．２６２２０．２１３５１．７３６２１９７４
２．６１３６０．４９４２３．０５１４２．１９５４０．２４９９１．７５５９１９７５
２．３６２５０．５８７４２．９２８０２．１７１９０．２６７８１．７６５８１９７６
２．１０５００．５２４７２．４０００２．１０８６０．２８２８１．７６７５１９７７
１．８２８００．４９１５１．９４６０２．０２８９０．２９１７１．７２４７１９７８
１．７３１６０．４４９６２．３９７０１．９８１７０．３０９７１．６７６８１９７９
１．９５９００．４１９３２．０３００１．９４７５０．３３３７１．６９６５１９８０
２．２５４７０．５２４１２．１９８９１．８２８４０．３２９６１．６２９１１９８１
２．３７６５０．６１９４２．３５００１．８３５１０．３５０５１．６４７７１９８２
２．７２３７０．６８９４２．３２１９１．８００２０．３５５８１．５８６５１９８３
３．１４８００．８６４７２．５１１０１．７２０１０．３４４８１．５２５９１９８４
２．４６１３０．６９２３２．００５０１．６９５４０．３５４５１．５２６２１９８５
１．９４０８０．６７８２１．５９１０１．７０８００．３６２５１．４９１２１９８６
１．５８１５０．５３４３１．２３５０１．６６９００．３７６９１．４９２４１９８７
１．７８０３０．５５２６１．２５８５１．６３５８０．３９３１１．４９３３１９８８
１．６９７８０．６２２９１．４３４５１．２７３４０．４０３９１．４９９７１９８９
１．４９４００．５１８７１．３４４０１．３１９５０．４１７０１．５４１４１９９０
１．５１６００．５３４６１．２５２０１．５８５７０．４３７７１．６３３８１９９１
１．６１４００．６６１４１．２４７５１．６１８７０．４３５３１．６００６１９９２
１．７２６３０．６７５１１．１１８４１．５８４２０．４３８８１．５５０５１９９３
１．５４８７０．６４０００．９９７４１．５７７９０．４４１６１．４８７８１９９４
１．４３３５０．６４５２１．０２８３１．５７３７０．４４７６１．４４７１１９９５
１．５５４７０．５８８９１．１５７０１．５２９５０．４５２８１．４１８１１９９６
１．７９２００．６０４７１．２９９５１．４８４６０．４５６７１．３７５１１９９７
１．６７３００．６０１２１．１５６０１．４６５８０．４７０３１．２９７６１９９８
０．９９５４０．６１８７１．０２２００．７３３３０．４７１０１．２１７３１９９９
１．０７４７０．６７０１１．１４９００．７２７１０．４７２７１．１４９０２０００
１．１３４７０．６８９５１．３１８１０．７２８９０．４８２３１．１１１４２００１
０．９５３６０．６２０４１．１９９００．７２１７０．４９３８１．０７０６２００２
０．７９１７０．５６０３１．０７１００．７０１８０．５０２３１．０２９６２００３
０．７３４２０．５１７８１．０４１２０．６７７００．５００２０．９８８２２００４
０．８４７７０．５８０８１．１７９７０．６５２７０．４９３１０．９４３６２００５
０．７５９３０．５０９４１．１８９５０．６３８８０．４９１００．９０７３２００６
注：表３～５より各国の GDPgap ＝各国の GDPph÷ 米国 GDPphで計算した
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表８　 ．　日本の GDPgap，対ドル SDRと為替レート及びクロスレートの推移
単位：１/１００
＄ /¥ SDRGDPpar＄ /¥　¥/ ＄SDRGDPgap¥/＄
０．３５７２０．６３１８０．３６８１１９７３２．７９９９１．５８２８２．７１７０１９７３
０．３３２３０．５７６００．３４２４１９７４３．００９４１．７３６２２．９２０８１９７４
０．３２７７０．５６９５０．３３６９１９７５３．０５１４１．７５５９２．９６７９１９７５
０．３４１５０．５６６３０．３３７２１９７６２．９２８０１．７６５８２．９６５５１９７６
０．４１６７０．５６５８０．３７２４１９７７２．４０００１．７６７５２．６８５１１９７７
０．５１３９０．５７９８０．４７５２１９７８１．９４６０１．７２４７２．１０４４１９７８
０．４１７２０．５９６４０．４５６３１９７９２．３９７０１．６７６８２．１９１４１９７９
０．４９２６０．５８９５０．４４１０１９８０２．０３００１．６９６５２．２６７４１９８０
０．４５４８０．６１３８０．４５３４１９８１２．１９８９１．６２９１２．２０５４１９８１
０．４２５５０．６０６９０．４０１５１９８２２．３５００１．６４７７２．４９０８１９８２
０．４３０７０．６３０３０．４２１０１９８３２．３２１９１．５８６５２．３７５１１９８３
０．３９８２０．６５５３０．４２１０１９８４２．５１１０１．５２５９２．３７５２１９８４
０．４９８８０．６５５２０．４１９２１９８５２．００５０１．５２６２２．３８５４１９８５
０．６２８５０．６７０６０．５９３４１９８６１．５９１０１．４９１２１．６８５２１９８６
０．８０９７０．６７０１０．６９１４１９８７１．２３５０１．４９２４１．４４６４１９８７
０．７９４６０．６６９６０．７８０３１９８８１．２５８５１．４９３３１．２８１５１９８８
０．６９７１０．６６６８０．７２４８１９８９１．４３４５１．４９９７１．３７９６１９８９
０．７４４００．６４８７０．６９０７１９９０１．３４４０１．５４１４１．４４７９１９９０
０．７９８７０．６１２１０．７４２３１９９１１．２５２０１．６３３８１．３４７１１９９１
０．８０１６０．６２４８０．７８９６１９９２１．２４７５１．６００６１．２６６５１９９２
０．８９４１０．６４５００．８９９３１９９３１．１１８４１．５５０５１．１１２０１９９３
１．００２６０．６７２２０．９７８４１９９４０．９９７４１．４８７８１．０２２１１９９４
０．９７２５０．６９１１１．０６３２１９９５１．０２８３１．４４７１０．９４０６１９９５
０．８６４３０．７０５２０．９１９３１９９６１．１５７０１．４１８１１．０８７８１９９６
０．７６９５０．７２７２０．８２６５１９９７１．２９９５１．３７５１１．２０９９１９９７
０．８６５００．７７０６０．７６３９１９９８１．１５６０１．２９７６１．３０９１１９９８
０．９７８５０．８２１５０．８７７９１９９９１．０２２０１．２１７３１．１３９１１９９９
０．８７０３０．８７０４０．９２７９２０００１．１４９０１．１４９０１．０７７７２０００
０．７５８７０．８９９７０．８２２８２００１１．３１８１１．１１１４１．２１５３２００１
０．８３４００．９３４１０．７９７５２００２１．１９９０１．０７０６１．２５３９２００２
０．９３３７０．９７１２０．８６２６２００３１．０７１０１．０２９６１．１５９３２００３
０．９６０４１．０１１９０．９２４３２００４１．０４１２０．９８８２１．０８１９２００４
０．８４７７１．０５９７０．９０７３２００５１．１７９７０．９４３６１．１０２２２００５
０．８４０７１．１０２１０．８５９８２００６１．１８９５０．９０７３１．１６３０２００６
注：表２より SDRレートと為替レート、表７より GDPgapを採用した
注：表８の注に同じ
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表９　 ．　英国の GDPgap，対ドル SDRと為替レート及びクロスレートの推移
GDPpar＄ / ￡ SDR＄ / ￡　GDPgap￡ / ＄SDR￡ / ＄　
4．93772．32312．452219730．20250．43050．40781973
4．68382．34862．339019740．21350．42580．42751974
4．00132．02362．221819750．24990．49420．45011975
3．73391．70241．806219760．26780．58740．55361976
3．53621．90601．745519770．28280．52470．57291977
3．42862．03451．919519780．29170．49150．52101978
3．22862．22402．121619790．30970．44960．47131979
2．99692．38502．326319800．33370．41930．42991980
3．03411．90802．027919810．32960．52410．49311981
2．85281．61451．750519820．35050．61940．57131982
2．81031．45061．517019830．35580．68940．65921983
2．89981．15641．336319840．34480．86470．74831984
2．82081．44451．296319850．35450．69230．77141985
2．75831．47461．467019860．36250．67820．68171986
2．65321．87151．638919870．37690．53430．61021987
2．54381．80961．781419880．39310．55260．56141988
2．47581．60551．639719890．40390．62290．60991989
2．39791．92801．784719900．41700．51870．56031990
2．28481．87071．769419910．43770．53460．56521991
2．29751．51201．765519920．43530．66140．56641992
2．27881．48131．502019930．43880．67510．66581993
2．26441．56251．531619940．44160．64000．65291994
2．23411．55001．578519950．44760．64520．63351995
2．20851．69801．561719960．45280．58890．64031996
2．18971．65381．637719970．45670．60470．61061997
2．12621．66341．656419980．47030．60120．60371998
2．12331．61641．618219990．47100．61870．61801999
2．11571．49221．516120000．47270．67010．65962000
2．07341．45041．440020010．48230．68950．69442001
2．02501．61181．501320020．49380．62040．66612002
1．99081．78471．634420030．50230．56030．61182003
1．99921．93131．831820040．50020．51780．54592004
2．02791．72181．820520050．49310．58080．54932005
2．03661．96291．842620060．49100．50940．54272006
注：表 8の注に同じ
― ―149
 神田：IMFの SDRのバスケット方式に GDPgapの導入を考察
表１０．　ドイツ の GDPgap，対ドル SDRと為替レート及びクロスレートの推移
＄/DM・
euroSDR
＄/DM・
Euro
DM・Euro 
GDPpar
　
DMSDR/
＄SDR
DM・Euro 
/＄
DM・euro 
GDPgap
０．３７０００．３７４２０．４４１６１９７３２．７０２９２．６７２６２．２６４３１９７３
０．４１５００．３８６４０．４４２０１９７４２．４０９４２．５８７８２．２６２２１９７４
０．３８２６０．４０６５０．４５５５１９７５２．６１３６２．４６０３２．１９５４１９７５
０．４２３３０．３９７１０．４６０４１９７６２．３６２５２．５１８０２．１７１９１９７６
０．４７５００．４３０６０．４７４３１９７７２．１０５０２．３２２２２．１０８６１９７７
０．５４７１０．４９７９０．４９２９１９７８１．８２８０２．００８６２．０２８９１９７８
０．５７７５０．５４５６０．５０４６１９７９１．７３１６１．８３２９１．９８１７１９７９
０．５１０５０．５５０１０．５１３５１９８０１．９５９０１．８１７７１．９４７５１９８０
０．４４３５０．４４２５０．５４６９１９８１２．２５４７２．２６００１．８２８４１９８１
０．４２０８０．４１２１０．５４４９１９８２２．３７６５２．４２６６１．８３５１１９８２
０．３６７１０．３９１７０．５５５５１９８３２．７２３７２．５５３３１．８００２１９８３
０．３１７７０．３５１４０．５８１４１９８４３．１４８０２．８４５９１．７２０１１９８４
０．４０６３０．３３９７０．５８９８１９８５２．４６１３２．９４４０１．６９５４１９８５
０．５１５２０．４６０５０．５８５５１９８６１．９４０８２．１７１５１．７０８０１９８６
０．６３２３０．５５６４０．５９９１１９８７１．５８１５１．７９７４１．６６９０１９８７
０．５６１７０．５６９４０．６１１３１９８８１．７８０３１．７５６２１．６３５８１９８８
０．５８９００．５３１９０．７８５３１９８９１．６９７８１．８８００１．２７３４１９８９
０．６６９３０．６１８９０．７５７９１９９０１．４９４０１．６１５７１．３１９５１９９０
０．６５９６０．６０２６０．６３０６１９９１１．５１６０１．６５９５１．５８５７１９９１
０．６１９６０．６４０３０．６１７８１９９２１．６１４０１．５６１７１．６１８７１９９２
０．５７９３０．６０４９０．６３１２１９９３１．７２６３１．６５３３１．５８４２１９９３
０．６４５７０．６１６２０．６３３８１９９４１．５４８７１．６２２８１．５７７９１９９４
０．６９７６０．６９７８０．６３５４１９９５１．４３３５１．４３３１１．５７３７１９９５
０．６４３２０．６６４５０．６５３８１９９６１．５５４７１．５０４８１．５２９５１９９６
０．５５８００．５７６７０．６７３６１９９７１．７９２０１．７３４１１．４８４６１９９７
０．５９７７０．５６８３０．６８２２１９９８１．６７３０１．７５９７１．４６５８１９９８
１．００４６１．０６５４１．３６３７１９９９０．９９５４０．９３８６０．７３３３１９９９
０．９３０５０．９２１３１．３７５３２０００１．０７４７１．０８５４０．７２７１２０００
０．８８１３０．８９４９１．３７２０２００１１．１３４７１．１１７５０．７２８９２００１
１．０４８７０．９４１１１．３８５６２００２０．９５３６１．０６２６０．７２１７２００２
１．２６３１１．１２８７１．４２４９２００３０．７９１７０．８８６００．７０１８２００３
１．３６２０１．２４１６１．４７７１２００４０．７３４２０．８０５４０．６７７０２００４
１．１７９７１．２４３６１．５３２０２００５０．８４７７０．８０４１０．６５２７２００５
１．３１７０１．２５４５１．５６５４２００６０．７５９３０．７９７１０．６３８８２００６
注：表８の注に同じ
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表１１．　中国人民元の GDPgap，対ドル SDR，為替レートの推移
元 /＄SDR元 /SDR中国 GDPgap元 / ドル
２．０２０１２．４３７１１．９８９４１９７３
１．８４１１２．２５４２１．９６１２１９７４
１．９６６３２．３０１９１．８５９８１９７５
１．８８０４２．１８４６１．９４１４１９７６
１．７３００２．１０１４１．８５７８１９７７
１．５７７１２．０５４６２７．３９７１１．６８３６１９７８
１．４９６２１．９７１０２７．３０１６１．５５５０１９７９
１．５３０３１．９５１８２６．８６５４１．４９８７１９８０
１．７４５４２．０３１７２８．０１９４１．７０４５１９８１
１．９２２７２．１２０９２６．１０１６１．８９２５１９８２
１．９８０８２．０７３９２５．８１３９１．９７５７１９８３
２．７９５８２．７４０４２４．４９９３２．３２００１９８４
３．２０１６３．５１６６２１．５０３０２．９３６７１９８５
３．７２２１４．５５２８２０．１８２４３．４５２８１９８６
３．７２２１５．２８０４１８．２９９６３．７２２１１９８７
３．７２２１５．００８８１５．９０４６３．７２２１１９８８
４．７２２１６．２０５６１５．３５３９３．７６５１１９８９
５．２２２１７．４２９３１４．６４１４４．７８３２１９９０
５．４３４３７．７７３２１２．７３８３５．３２３４１９９１
５．７５１８７．９０８７１１．０７６１５．５１４６１９９２
５．７９９８７．９６６６８．７１７５５．７６２０１９９３
８．４４５９１２．３３０２６．８３３６８．６１８７１９９４
８．３１７３１２．３６３７５．７９４３８．３５１４１９９５
８．２９８０１１．９３２５５．２２１２８．３１４２１９９６
８．２７９５１１．１７１５４．９９１９８．２８９８１９９７
８．２７８９１１．６５６７４．９７６８８．２７９０１９９８
８．２７９６１１．３６３７５．０２８６８．２７８３１９９９
８．２７７５１０．７８４７４．４３２２８．２７８４２０００
８．２７７０１０．４０１７４．１３１４８．２７７１２００１
８．２７７５１１．２５３２３．８５３９８．２７７０２００２
８．２７６５１２．２９８９３．５４６４８．２７７０２００３
８．２７６６１２．８５３５３．２１２６８．２７６８２００４
８．０７００１１．５３４５２．９２１４８．１９４３２００５
７．８０８７１１．７４７４２．７５９１７．９７３４２００６
注：表８の注に同じ
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